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but  […]  there  is  a  point  beyond which  the wrongdoer  should  not  be  held  liable.”1  Spelled  out with 
respect  to  an  antitrust  liability  pursuant  to  Article  4  of  the  Clayton  Act,2  these words  from  the U.S. 
Supreme Court stand on firm ground, as they express a principle common to tort law systems worldwide. 
The need for a normative restriction of the liability for pure economic loss rests upon the fear of socially 
undesirable  restrictions on  individual  liberty and  socially wasteful  litigation. This  concern  is  legitimate 
because tortious acts that distort markets may result in transfer payments between market players who 
are not responsible for the wrongdoing. Where, however, the loss sustained by one market participant is 




the  substantial  costs of keeping  the machinery of private damages  litigation going,  it would push  the 
legitimate objectives pursued with such claims ad absurdum if the law were aimed at compensating any 
kind  of  individual  loss  connected  with  a  cartel  infringement,  however  small  or  remote.  With  these 




of  firms  is that they may suffer a  loss due to cartel‐induced underpayment.  In response to the cartel’s 
output  reduction,  they may  find  it  a  profit‐maximizing  strategy  to  lower  their  prices  to mitigate  the 
decline in demand, thereby effectively reducing the damage to the cartel’s purchasers. Those direct and 
indirect  consequences  of  cartelization  raise  questions  as  to  the  proper  allocation  of  rights  to  claim 
damages. We provide a framework with two complementary products that are provided under different 
market organizations. We demonstrate that under both competition and cartelization, the allocation and 
distribution  of  surpluses  do  not  depend  on  the way  that  the  selling  of  a  complementary  product  is 
organized.  From  this,  a  prima  facie  argument  can  be  inferred  according  to  which  producers  of 
complements  should  be  treated  alike  under  cartel  damages  laws,  regardless  of whether  they  act  as 
purchasers from the cartel, as suppliers to the cartel or as suppliers of the cartel’s customers. Otherwise, 
the  law  will  fall  short  of  conceptualizing  recoverable  damages  in  the  amount  required  to  achieve 
effective  deterrence.  This  result  is  corroborated  through  an  analysis  of  other  factors  that  should 
determine  the scope of antitrust standing, such as  the optimal harnessing of  information about cartel 













It  is worth noting  the constraints of our analytical  framework. First, we do not  take a position on  the 
optimal institutional design for antitrust enforcement. Rather, we engage in a partial analysis that takes 
certain  institutional  elements  as  given—in  particular,  the  level  of  public  enforcement  or  the 
(un)availability  of  multiple  damages.  Within  this  framework,  we  discuss  whether  producers  of 
complements  should  generally  have  antitrust  standing  rights.  Certainly,  in  doing  so,  we  discuss  the 
comparative  advantages  of  private  enforcement  via  damage  claims,  such  as  the  chance  to  harness 
private information about antitrust law infringement. 
Second, we  focus  on  complementary  product  components.  In  our  economic  analysis, we  investigate 
markets for products or product bundles characterized by perfect complementarity. Here, the postulated 
one‐to‐one  relationship  in  the use of  the different  components provides  a  clear  and  relevant  case of 
product market interaction between the components contained in the final good or service. The result is 









or  customers may  contract with producers of  the  different  component producers  (e.g.,  in  the  airline 
industry, in addition to contracting with aircraft manufacturers, airlines often rent jet engines from one 
of the major jet engine producers). In other instances, customers buy a product from one firm and sign a 
service contract with another  (e.g.,  in  the case of buying and maintaining an elevator). Computer and 
weapon systems are two more examples of strong complementarities between complementary product 
components or services offered by different firms. 
The remainder of the paper  is structured as follows: Part  II outlines the  legal status quo with regard to 
antitrust  standing  in  the  U.S.  and  in  the  EU.  In  addition,  we  recapitulate  the  concept  of  optimal 


















reason of anything  forbidden  in the antitrust  laws may sue therefor  in any district court of the United 
States […] and shall recover threefold the damages by him sustained.” Despite its statutory framework, 
the law of cartel damages actions is largely the creation of federal judges. Thus, in contrast to what the 
above  language  might  suggest,  a  right  to  sue  for  recovery  of  cartel  damages  is  not  granted  to  any 
plaintiff  who  may  show  injury  from  an  antitrust  violation.  The  doctrine  of  antitrust  standing  as 








connection between  the antitrust  violation and  the harm  to  the plaintiff, and whether  the harm was 
intended; (2) the nature of the injury, in particular whether the plaintiff is a consumer or a competitor in 
the relevant market; (3) the directness of the injury,  including whether determining damages would be 
too  speculative;  (4)  the  danger  of  duplicative  recovery  and  whether  it  would  be  too  complex  to 
apportion  the  damages;  and  (5)  the  existence  of  a  class  of  better‐situated  plaintiffs  or  more  direct 
victims.7  As  a  result,  leaving  aside  exclusionary  effects  to  the  detriment  of  competitors,  under  U.S. 
federal  law, antitrust  standing  in  “conventional” cases of horizontal coordination of prices, quantities, 
















With  regard  to monopsony underpayment—i.e., when suppliers are  the  target of a cartel of buyers—
their standing has been confirmed by the Supreme Court.11 Thus,  in this respect, an upstream  injury to 
suppliers  is  treated  essentially  the  same  as  a  downstream  injury  inflicted  on  consumers.  In  contrast, 
standing  of  suppliers  on  the  grounds  of  alleged  restrictive  practices  of  their  customers  in  the 
downstream market has been considered and ultimately denied12 by the Court of Appeals of at least four 
Circuits.13  Those  judgments  are,  of  course,  pertinent  to  our  topic,  as  they  contain  the  relevant  legal 
considerations  for a denial of antitrust standing  to suppliers. What  is more,  they provide us with vivid 
illustrations of what the factual backgrounds of cases may look like in which our arguments may become 
of  relevant.  Thus,  we  will  briefly  introduce  the  underlying  facts  and  essential  grounds  of  these 
judgments. 
Comet.14  The plaintiff was  a mechanical  subcontractor who brought  suit  against  several  construction 
contractors  and  the  then Governor  of Oklahoma  alleging  that  they  had  conspired  to  rig bids  for  the 
construction of  two public  buildings. Comet  claimed  that bid prices were  fixed high  enough  to  allow 
contractors  to  force  suppliers  and  subcontractors  such  as  Comet  to  provide  a  “kickback”  to  the 




not  satisfy  the  requirements  for  antitrust  standing.  The  Court  of  Appeals  affirmed  this  decision  and 






Brick  repealer  legislation,  according  to which  indirect purchasers may  sue  for  cartel damages under  the  states’ 
antitrust  laws;  see  ABA  Section  of  Antitrust  Law,  Proving  Antitrust  Damages:  Legal  and  Economic  Issues  (ABA 
Publishing: Chicago, Ill., 2nd ed. 2010), p. 30. 
11 Mandeville Island Farms v. American Crystal Sugar Co., 334 U.S. 219 (1948); Beef Industry Antitrust Litigation, 600 
F.2d  1148  (5th  Cir.  1979),  cert.  denied,  449 U.S.  905  (1980);  SAS  of  Puerto  Rico,  Inc.,  v.  Puerto  Rico  Telephone 
Company, 48 F.3d 39, 44 (1st Cir. 1995). 
12  There  are,  however,  occasional  earlier  judgments  by  lower  courts  that  have  argued  for  a wider  concept  of 
standing;  see,  e.g., Wilson  v. Ringsby  Truck  Lines,  Inc., 320  F.  Supp. 699, 701‐703  (D. Colo. 1970),  in which  the 
District  Court  granted  antitrust  standing  to  truck  drivers  and  warehousemen  who  brought  suit  against  their 
employer,  claiming  to  have  suffered  reductions  in  wages  and  other  compensation  because  the  defendant 
discontinued some of its business as a result of a market‐sharing agreement with its competitors.   









AMC were motion  picture  exhibitors  that  both  operated  screens  in  the  same  shopping  center.  They 
engaged  in a bidding war  for  rights  from distributors  to  first‐run  films on  their  respective  screens. ESI 
represented B&R  in negotiations with distributors to acquire  licenses.  In order  to end the  intense and 










“intended  to  forestall.”18  Standing  should  be  conferred  only  upon  consumers  of  the  defendant’s 
products  and  competitors of  the defendants  in  the  restricted market.19 The  conspiracy  in  restraint of 
trade  between  AMC  and  B&R  resulted  in  a  direct  injury  to  film  distributors.  ESI’s  injury  had  to  be 
considered “merely  indirect and derivative.”20 Consequently,  the court considered  the distributors  the 
appropriate parties  to bring suit.  In particular,  the court contended  that ESI as an agent was, at best, 
“neutral”  on  the  question  of whether  or  not  trade was  restrained:  “ESI’s  injury  comes  not  from  the 






enforce  the  letter  of  the  law,”  perhaps  as  they  consider  the  restraint  at  hand  too marginal,  but will 























exempt  foreign  soda  ash  producers  to  depress  competition  in  the  soda  ash  industry.26  The  court, 
however, assumed that IRM could invoke this argument in order to refute the immunity only if IRM also 
had  standing  to  bring  an  antitrust  suit  against  its  service  recipients  on  the  grounds  that  the  latter 
allegedly cartelized the downstream market.   As the court denied this question,  it concluded that  IRM 






the  alleged  anticompetitive  effects  in  the  terminaling market  such  that  the  harm  to  the  terminaling 




“[b]ecause  IRM  is neither a producer nor a consumer of soda ash,  it  is not  the plaintiff best suited  to 
challenge ANSAC’s allegedly unlawful conduct in the soda ash market.”30 The court gave essentially three 
reasons to substantiate this stipulation: First, as IRM is not a participant it the market, it is less likely to 
know about  restrictive practices.31 Second,  the purchasers of soda ash are  the class of persons whose 



















telephone  services. SAS entered  into an agreement with PRTC, which operated 95 percent of  the pay 
phones  in Puerto Rico. The agreement provided  for SAS to upgrade, on behalf of PRTC, a minimum of 
1,500  payphones.  Shortly  after  entering  into  this  contract,  PRTC  sold  a  subsidiary.  The  value  of  that 
company  lay partly  in  its position as the pre‐designated  long distance carrier  for most of Puerto Rico’s 




phone  services  in  Puerto  Rico  and  in  the  market  for  the  provision  of  long  distance  services  from 






is held not  to have  suffered  ‘antitrust  injury’; while  there may be a  violation and  causal harm  to  the 
supplier, the  failed business  is  the  immediate victim and  the preferred plaintiff.”35 Given that SAS was 
neither  a  competitor  nor  a  consumer  in  the market  “threatened by  the  alleged  violation,”  the  court 
presumed  that  standing  should  be  denied.  While  the  court  acknowledged  that  standing  may  be 
conferred upon a “second‐best plaintiff” in a category of cases in which no “first best” with the incentive 
or ability to sue is available,36 it held that these conditions were not fulfilled in the case at hand: “[A]bove 
all,  long  distance  carriers  […]  should  have  ample  incentive  and  ability  to  challenge  violations  that 
foreclose their access to customers.”37 Furthermore, while the court noted that, in the case in question, 
there wasn’t a risk of awarding duplicative recovery, it considered both the antitrust injuries claimed and 
the  alleged  relationship  between  the  violation  and  the  injury  to  be  of  “speculative  character.”38  The 
court concluded that SAS was not an appropriate plaintiff to obtain antitrust relief.  
Insights  from  the  Case  Law.  All  judgments  stipulate  an  outright  rejection  of  a  supplier’s  antitrust 
standing  grounded  in  restrictive  effects  in  its  (potential)  customers’  downstream  markets.  In 
International  Raw  Materiel,  this  aspect  became  even  a  part  of  the  judgment’s  ratio  decidendi. 












allegedly  lost a  contract, as he  refused  to pay a bribe  that his general  contractor had agreed  to with 
other construction contractors and a Governor  in  the course of a bid‐rigging conspiracy.  In Exhibitors’ 
Service, a supplier’s services became superfluous due to a market share conspiracy unrelated to a cartel‐





the  antitrust  laws. While  the U.S.  Supreme  Court  has  repeatedly  stated  that  (treble)  damages  under 
Section 4 of the Clayton Act serve both as a means of deterring antitrust violations and of compensating 
victims,39  this  latter  objective  and  the  notion  of  corrective  justice,  respectively,40  have  not  been 
discussed as considerations that could argue for a broader concept of antitrust standing. Suppliers were 
not  considered  “proper”  plaintiffs  because  consumers  and  competitors  in  the  affected market  were 
available as a class of more suitable plaintiffs. The courts assumed the latter to be in a superior position 
to notice  antitrust  violations  and  to have  sufficient  self‐interest  to bring  an  antitrust  suit. Moreover, 
while  it has been argued that, on the one hand, damages claims by suppliers entail risks of duplicative 







the  market  as  a  result  of  the  collusive  predatory  pricing  of  competing  airlines.41  Such  a  suit  differs 
significantly  from an alleged restrictive practice, as  it does not necessarily  involve “a claim that output 
has been curtailed or prices enhanced throughout an entire competitive market.”42  
Nevertheless, the reasons given by the court are telling because, applying the criteria developed by the 
Supreme Court  in Associated General Contractors,  it based  its verdict,  inter alia, on the already familiar 
consideration that the plaintiff “was neither a consumer nor competitor” in the airline market but in the 
                                                            
39 See  Illinois Brick Co. v.  Illinois, 431 U.S. 720, 746  (1977)  (“But §4 has another purpose  in addition  to deterring 
violators and depriving them of  ‘the fruits of their  illegality,’ Hanover Shoe, 392 U.S. at 494;  it  is also designed to 












market  for  the  sale  of  airline  tickets.43  Moreover,  the  court  emphasized  the  existence  of  classes  of 
potential plaintiffs that were in a better position to assert antitrust claims—namely, the airline that was 
the  target  of  the  alleged  predatory  pricing  and  whose  suit  against  the  defendant  airlines  had  been 
settled, as well as the customers of the airline whose class actions were on track to be settled.44 Finally, 
the  court  emphasized  that  the  plaintiff  “stands  in  the  same  position  of  numerous  other  prospective 
plaintiffs  whose  alleged  losses  are  indirect  and  derivative,”  including  “other  supplies  of  goods  and 
services,  food  vendors, waste  disposal,  services  and  custodians.”45  These  reasons  given  by  the  court 








restrictive practices pursuant  to Article 101 TFEU  “and,  in particular,  the practical effect  laid down  in 




law,  lay  down  the  detailed  rules  governing  those  legal  actions,    must  not  render  the  right  to  claim 
damages “practically impossible or excessively difficult.”48 Accordingly, in Courage, the ECJ stated that EU 
law did not preclude national law from preventing an unjust enrichment of claimants of cartel damages 








46  See  e.g.  John  E.  Lopatka,  Antitrust  Injury  and  Causation,  in  ABA  Section  of  Antitrust  Law  (ed.),  Issues  in 
Competition Law and Policy (ABA Publishing: Chicago, 2008), Vol. III, 2299, 2312‐13; Areeda, Blair, Hovenkamp and 




48  Id., at para 29. This principle was  codified  in Article 4  EU Cartel Damages Directive:  “In accordance with  the 
principle of effectiveness, Member States shall ensure that all national rules and procedures relating to the exercise 
of claims  for damages are designed and applied  in  such a way  that  they do not  render practically  impossible or 
excessively difficult  the exercise of  the Union  right  to  full compensation  for harm  caused by an  infringement of 
competition law.”   
49 Case C‐453/99, Courage v. Crehan, EU:C:2001:465, paras. 30 et seq. 





from umbrella pricing  “categorically and  regardless of  the particular  circumstances of  the  case”51 and 
thereby effectively gave umbrella plaintiffs the right to sue. It still remains open, however, whether the 
principle  of  effectiveness,  as  it  was  invoked  and  interpreted  by  the  ECJ  in  Courage,  entails  any 
requirements,  first,  for  the  legal  treatment  of  pass‐on  effects  and  the  right  to  sue  by  indirect 
purchasers52  and,  second,  for  antitrust  standing  by  suppliers  to  the  cartel  or  by  separate  sellers  of 
complements.  
Similar to the ECJ’s statement in Courage, the EU legislature stipulated in Article 3(1) of the EU Directive 
on  Cartel  Damages53  that  “Member  States  shall  ensure  that  any  […]  person who  has  suffered  harm 





to  the approach of U.S.  federal  law, Article 12(2) of  the Directive explicitly grants standing  to  indirect 
purchasers.56 Other potential plaintiffs beyond direct purchasers  remain unaddressed  in  the operating 
part of the Directive. Yet it is pointed out in recital 43 of the Directive that “infringements of competition 
law […] may also concern supplies to the infringer (for example  in the case of a buyers’ cartel).” As the 
case of  a monopsony underpayment due  to a  cartel by buyers  is mentioned only as one  conceivable 










31‐32  (2010); Firat Cengiz, Antitrust Damages Actions:  Lessons  from American  Indirect Purchasers’  Litigation, 59 
International & Comparative Law Quarterly 39, 52 (2010). 
53 Directive 2014/104/EU of  the European Parliament and of  the Council of 26 November 2014 on  certain  rules 








compensation under national  law, such as  imputability, adequacy or culpability,  they should be able to maintain 
such conditions in so far as they comply with the case‐law of the Court of Justice, the principles of effectiveness and 
equivalence, and this Directive.” 





















neither  the  Commission  nor  academic  writers  have  considered  it  a  pressing  issue  to  discuss  rather 
doubtful categories of  (potential) damages. What  is more, the hesitancy  to address the  topic arguably 
also  reflects  that  it  is widely  regarded  as quite delicate.  If  standing were  granted  to  those  classes of 
plaintiffs, wouldn’t  this effectively mean opening  the “flood gates”—i.e., allowing  for socially wasteful 
litigation and creating a risk of systematic, socially undesirable over‐deterrence? Those who feel uneasy 
with a broad concept of standing will find their skepticism supported by the aforementioned rules of U.S. 













in  David  Ashton  and  David  Henry,  Competition  Damages  Actions  in  the  EU:  Law  and  Practice  (Edward  Elgar: 
Cheltenham and Nothampton, MA, 2013), para. 8.024‐8.028 and 8.032. 
59 See European Commission, SWD(2013) 205, Commission Staff Working Document, Practical Guide, Quantifying 
harm  in  actions  for  damages  based  on  breaches  of  Article  101  or  102  of  the  Treaty  of  the  Functioning  of  the 
European Union, C(2013) 3440, p. 12, note 26. 










and effectively as  vindicators of  the public  interest,  there  seems  to be no good  reason  to accept  the 
higher costs that accompany lawsuits by suppliers, etc. In addition, giving different categories of parties 





















Nevertheless,  when  considering  the  normative  expectations  that  should  be  attributed  to  private 
damages actions as an enforcement mechanism,  there are sound  reasons  to strive  for a  tool  that will 
work as an effective  instrument on  its own. That  is because private enforcement  via damages  claims 





policy,  such  as  screening  industries  that  proved  to  be  “cartel‐prone”  or  developing  alternative 
instruments such as whistleblower rewards that could  incentivize market players to reveal  information 





definition  of  recoverable  damages.  It  is  true  that  if  we  had  in  place  a  mechanism  of  antitrust 
enforcement via damages actions  that could guarantee optimal deterrence, adding  to  this any kind of 
(imperfect) public enforcement would  result  in  socially wasteful over‐deterrence. However, as we are 
nowhere close to this state, it seems fair to note that any amendment to the current system of damages 
actions  that brings  it  closer  to optimal enforcement will  result  in an  improvement of overall antitrust 
enforcement. 
b) On	the	Possibility	of	Over‐deterrence	
When antitrust  law  is not accompanied by adequate sanctions, profit‐maximizing  firms will hazard the 
consequences of  illegal  conduct. Thus,  they will either be prepared  to  knowingly break  the  law or  to 
invest  too  little  in measures  that are meant  to ensure compliance with  the  law. These  risks of under‐
deterrence are uncontroversial. Less clear, however, is whether there is a risk of over‐deterrence when it 
comes  to cartel enforcement.  If one assumes  that any cartel  infringement  is socially undesirable,  then 
the wrongdoer who refrains from deliberately breaking antitrust laws can avoid any sanction, with costs 
that amount  to zero  from a social point of view or  that are even negative, as may be  the case  if one 
bears  in mind that the expenses that go along with cartelization are being saved. Thus,  if one does not 
want to leave the door open for an “efficient breach”61—a question that hardly seems significant in the 
context  of  hardcore  cartels—it might  appear  as  if  there were  actually  no  risk  that  socially  desirable 
market  activities  would  cease  as  a  result  of  sanctions  that  go  beyond  (however  defined)  optimal 
deterrence. 
When  looking more  closely,  it becomes  evident, however,  that  this  analysis holds only under  certain 
conditions. Therefore, over‐deterrence appears to be a real problem because, first, firms cannot always 
accurately anticipate  the dividing  line between what  is and  is not allowed under antitrust  laws.62 This 
also holds true with regard to conduct on the fringes of what must be condemned as a per se violation 
under  Section 1 of  the  Sherman Act or as a  restriction of  competition by object under Article 101(1) 
TFEU. Thus, firms may forgo business activities whose  legality, from the firm’s point of view, is unclear, 
but that are,  in fact, perfectly  legal and socially desirable.63 Second,  it  is the management that decides 
about precautionary measures to prevent antitrust violations and that is responsible for the “tone from 
the  top” with  regard  to  abiding with  the  antitrust  laws. However,  it may well  be  that  it  is,  say,  the 
salespeople or employees  in  lower or middle management positions that arrange cartels on their own. 





liability  requires proof  of  fault,  courts may  apply  this  requirement  to  cushion  risks  of  over‐deterrence  that  are 
entailed by ambiguous  legal standards. However, the fault requirement provides only for an  imperfect remedy  in 
this  regard;  see  Jens‐Uwe Franck, Umbrella pricing and  cartel damages under EU  competition  law, 11 European 
Competition Law 135, 144‐45 (2015). 
63 See  John M. Connor and Robert H.  Lande, Cartels as Rational Business Strategy: Crime Pays, 34 Cardozo  Law 
Review 427, 431, note 16 (2012). 
64 See Bruce H. Kobayashi, Antitrust, Agency, and Amnesty: An Economic Analysis of the Criminal Enforcement of the 
Antitrust  Laws,  69  George  Washington  Law  Review  715,  735‐39;  Douglas  H.  Ginsburg  and  Joshua  D.  Wright, 
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courses  for  staff  members,  active  searches  for  cartel  infringements,  or  the  introduction  of 
whistleblowing systems. Over and above these measures, it may even induce the management to refrain 
from  investments  in  sectors  that  are  prone  to  cartelization.  Thus,  it  is  essential  to  strive  for  optimal 






damages  a  court may order  an  antitrust  infringer  to pay  and on  the  likelihood  that  the  sanction will 






is why  in an  ideal world of deterrence through damages  liability,  losses resulting from umbrella pricing 
should  not  figure  in  the  damages,  even  though  they  are  caused  by  the  cartel..67  In  addition,  as  the 

















(harm based) or of  the profit made by  the cartel  (gain based) ultimately concerns only  the question of whether 
efficiency  gains  that might  occur—e.g.,  due  to  savings  in  production  costs—should  also  be  disgorged  from  the 
cartelists, or whether incentives for an “efficient breach” should be left. For the former position, see, e.g., Wouter 
P.J. Wils, Optimal Antitrust  Fines:  Theory and Practice,  29 World Competition 183, 191‐193  (2006);  and  for  the 
latter position, William M.  Landes,  id., 652, and Richard Posner, Antitrust  Law  (The University of Chicago Press: 
Chicago and London, 2nd ed. 2001), p. 267.           
67 Richard A. Posner, Economic Analysis of Law (Wolters Kluwer: New York, 9th ed. 2014), §10.14, p. 395. There may 







The  consequences of  these  insights are essentially  twofold. First,  the actual deterrent effect of  cartel 









should,  in expectation, be  just  large enough to deter a crime, economists have stressed  that an  illegal 
cartel  can be  sustained only  if  all  cartel members  follow  the  collusive  agreement.  This means  that  a 
cartel can be deterred if potential members know that the cartel would break down shortly after being 
formed. Thus, a cartel can be deterred by making sure that potential cartelists’  incentive constraint to 




pays.  Indeed,  if  firms  that  are  granted  leniency  have  to  pay  damages  in  private  lawsuits,  deterrence 
might well  be more  difficult,  as  a  cartel may more  easily  be  sustained when  the  overall  payment  is 




strategy  to  reduce  their prices  in  response  to a cartel’s output  reduction. Thus,  the question arises of 
how such effects of underpayment are considered in calculating the negative price effect on the cartel’s 
purchasers. Under U.S. antitrust law, the fact that indirect purchasers may not sue for damages is offset 
by  an  over‐compensation  to  the  benefit  of  direct  purchasers  (as  the  cartelists  have  no  passing‐on 
defense). Therefore, it would seem to be consistent if the refusal of antitrust standing for suppliers and 







70  Leniency  programs  are  nowadays  standard  investigative  tools  of  antitrust  authorities  and,  thus,  have  been 
implemented by both the U.S. Department of Justice Antitrust Division and the EU Commission, among others. In 
contrast, while, at present, whistleblower rewards programs are deployed  in such places as the United Kingdom, 
South  Korea,  and  Hungary,  they  have  been  considered  but  not  yet  implemented  in  the  U.S.  or  by  the  EU 




a party  that  is entitled to damages can  recover a  loss measured by the difference between her actual 
position  and  the position  she would have been  in but  for  the  antitrust  violation.  Thus, based on  the 
premise  that  the  antitrust  infringement  did  not  occur,  a  hypothetical  “but‐for  world”  has  to  be 
constructed and compared to the position the plaintiff is actually in. Here, in a standard price‐fixing case, 




the but‐for price,  thereby effectively  impeding an over‐compensation of  the cartel’s purchasers.  If  the 




the but‐for  scenario  (and  should  thereby  reduce  the  damages  granted  to  a direct purchaser).  Yet,  in 
contrast  to  the effects on  suppliers,  this does not happen  “automatically” because  the  cartel damage 
calculation  is  based  on  the  price  to  be  paid  by  the  direct  purchasers  to  the  cartel. While  there  is  a 
doctrine under U.S.  antitrust  law according  to which  the benefits a plaintiff derives  from an antitrust 
violation  should  be  included  in  the  damages  calculation,73  and  while  Article  3(3)  of  the  EU  Cartel 
Damages  Directive  explicitly  states  that  “[f]ull  compensation  under  this  Directive  shall  not  lead  to 
overcompensation[,]”  we  could  find  no  precedent  for  an  effective  implementation  of  this  rule  with 
regard to cartel‐induced price reductions on the part of separate sellers of complementary products. It 
appears that the courts have not, so far, considered this kind of passing‐on defense  
Thus,  although  the  cartel‐induced  effects  on  suppliers  and  on  separate  sellers  of  complementary 
products  should  be  included  in  a  calculation  of  the  damages  awarded  to  the  cartel’s  purchasers,  in 
practice, this may effectively be implemented in the former case, but rarely in the latter. This legal status 
quo  raises  the  following question, which we will  address below:74  If  it  can be demonstrated  that  the 
damage sustained by suppliers to the cartel and by separate sellers of complementary products should 
ideally  be  recoverable,  even  though  these  market  players  do  not  have  a  right  to  sue,  would  an 



















Absent cartelization  for product A, we postulate  that both markets operate perfectly competitive.76  In 






2. Separate  seller  case  (SSC). Both products may be  sold directly  to  consumers,  and  consumers 
then combine one unit of each of the two products to enjoy consumption benefits. Thus, firms 
producing product B are separate sellers. 
3. Supplier case  (SuC). Firms producing product A buy product B as an  input and  sell bundles of 






76  Under  imperfect  competition,  the  analysis  would  need  to  be  modified,  and  the  behavior  of  imperfectly 
competitive  firms would  need  to  be  specified.  Bueren  and  Smuda,  supra  note  60,  consider  the  purchaser  and 













2. Separate Seller Case. The producer sells soda ash overseas and commits  to placing  the goods 




Suppose  that  both  components  are  produced  under  increasing  marginal  costs,  with  industry  cost 
functions ܥ஺ሺܳ஺ሻ  for  component A and ܥ஻ሺܳ஻ሻ  for  component B, and  consumers have a downward‐
sloping demand  for bundles  consisting of one unit of each  to  the  two products.  Since marginal  costs 
depend on the number of units produced, we can write ܯܥ஺ሺܳ஺ሻ and ܯܥ஻ሺܳ஻ሻ, respectively, where ܳ஺ 
is  the number of units of product A and ܳ஻  is  the number of units of product B. The  inverse demand 
curve that gives the market price as a function of total output is denoted ܲሺܳሻ. Since the products are 







of  producing  the  ܳ’th  unit  is  ܯܥ஺ሺܳሻ ൅ ܯܥ஻ሺܳሻ.  Cartelization  of  A  implies  cartelization  of  both 
components. The  cartel’s maximal profit  is  reached under  the monopoly outcome with price ܲ஼ூ  and 
quantity ܳ஼ூ. Absent cartelization, the perfectly competitive outcome would be delivered with price ܲ௑ 
and quantity ܳ௑. The  loss  incurred by purchasers due to cartelization consists of the total overcharge, 
ሺܲ஼ூ െ ܲ௑ሻܳ஼ூ, and  the output effect measured by  the area below  the demand  curve and above  the 
perfectly competitive price ܲ௑ in the range between the cartel quantity ܳ஼  and the competitive quantity 




We now  turn  to an environment  in which components A and B are produced by separate  firms. With 
cartelization for product A, we postulate that all producers of product A participate in the cartel and that 
they sustain the monopoly price. Thus, the cartel maximizes  industry profits  for product A, taking  into 
account that:  in situation (1), ܯܥ஻ሺܳ஻ሻ will be added to the price that the cartel charges downstream 
firms;  in  situation  (2),  the  complementary product B will be  sold  separately at marginal  costs; and  in 
situation (3),  it will enter as an  input cost ݓ ൌ ܯܥ஻ሺܳ஻ሻ. Thus,  independent of the organization of the 
selling of  the  complementary product,  the  cartel will maximize  the product of  the  average price‐cost 
margin  ܲሺܳሻ െ ܥ஺ሺܳሻ/ܳ െܯܥ஻ሺܳሻ  and  the  number  of  units  sold,  ܳ,  with  respect  to  ܳ.  Profit 
maximization by  the  cartel  leads  to  cartel quantity ܳ஼ , which  is determined by marginal net  revenue 
equal  to marginal  costs  of  A, where  net  revenue  is  ൫ܲሺܳሻ െ ܯܥ஻ሺܳሻ൯ܳ.79  The  price  for  the  bundle 




78 Efficiency  in production without  trade between  firms  requires  that  the marginal costs are perfectly correlated 
across the two components. 
79  If ܯܥ஻ሺܳሻ  depends  on  the  quantity ܳ,  the  cartel  quantity ܳ஼   is  different  from  the  integrated  solution ܳ஼ூ 








of the two products, ܲሺܳሻ ൌ ܯܥ஺ሺܳሻ ൅ ܯܥ஻ሺܳሻ. The competitive price that consumers have to pay  is 
ܲ௑ ൌ ܲሺܳ௑ሻ. When the two products are sold separately, consumers have to pay ܲ௑ ൌ ஺ܲ௑ ൅ ஻ܲ௑, where 






cartelists expect  to pay are equal  to  the economic net harm suffered by directly or  indirectly affected 
parties. Our framework allows us to evaluate the economic net harm inflicted on other parties and the 




to  pay ܲሺܳሻ  for  the ܳ’th  unit.  Thus,  consumer  surplus  is  the  sum  over  all  units between  0  and  the 
collusive output ܳ஼  of  the difference between willingness‐to‐pay  for  that unit and  the  collusive price 






product  A  (ܲ ஺ܵ)  and  producer  surplus  for  product  B  (ܲܵ஻)  are  illustrated  in  Figure  6.  The  market 
outcome  under  perfect  competition  is  efficient,  and  the  corresponding  surpluses  measure  what  the 
surplus should be if competition is not disturbed by cartelization in part of the industry. When detecting 
a  cartel, under our assumptions,80  this would be  the appropriate  counterfactual  scenario  to  take  into 










such  unit  ܳ ൏ ܳ௑  contributes  with  ஻ܲ௑െܯܥ஻ሺܳሻ.  Summing  over  all  units,  we  obtain  the  producer 
surplus ܲܵ஻  as  the  light  grey  area  in  Figure  6.  In other words,  the producer  surplus of producers of 
                                                            









Most  familiar  to  practitioners  is  the  purchaser  case.  Here,  the  per‐unit  input  cost  for  producers  of 
product B increases from ܯܥ஺ሺܳ௑ሻ to ܲሺܳ஼ሻെܯܥ஻ሺܳ஼ሻ due to the cartelization of A. This captures the 
“cost effect.”  A “pass‐on effect” exists because producers of product B sell the product at ܲሺܳ஼ሻ instead 
of  ሺܳ௑ሻ ൌ ܯܥ஺ሺܳ௑ሻ ൅ ܯܥ஻ሺܳ௑ሻ. With  strictly  increasing marginal  costs ܯܥ஻,  there  is always partial 
pass‐on. In addition, we note that there is an “output effect” since ܳ௑ ൐ ܳ஼ . 
 
Figure 6: Surpluses under competition 
Comparing  the outcome under a  cartel  for product A  to  the outcome under competition, we observe 
that the price for the bundle  increases and that production  levels for product A and product B decline; 











total overcharge and an output effect  that  consumers  suffer and of an underpayment and an output 
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effect  that producers of B suffer. The output effect  for producers of B  results  from units  that are not 
produced  under  cartelization  because  of  the  lower  price  paid  to  producers  of  B  as  separate  sellers 
(separate seller case) or suppliers to A (supplier case) or because of the lower price difference between 





Result  1: With and without  cartelization,  surpluses  for  consumers and producers of product B do not 
depend on  the way  the market  is organized. Thus,  these parties  suffer  the  same net harm across  the 
three  market  organizations.  For  coherence,  producers  of  product  B  should  be  treated  symmetrically 
across all three organizations and be awarded the same level of damages. 
Our analysis shows that optimal antitrust damages are implemented if producers of product B and final 




and  losses from cartelization.  In the first example, we consider the case  in which the cartelization of A 
does not affect  the producer surplus of B. By contrast,  in  the other  two examples, producers of B are 
negatively  affected  by  cartelization.  These  latter  two  examples  differ  in  the  fact  that  in  the  third 




costs ܯܥ஺ሺܳሻ ൌ 2ߙܳ, and producers of B have the marginal cost curve ܯܥ஻ሺܳሻ ൌ ሺ1 െ ߙሻܳ, where ߙ is 
a parameter taking a value between 0 and 1. Suppose,  furthermore,  that the  inverse demand curve  is 
given by ܲሺܳሻ ൌ 60 െ ܳ. 
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Under  cartelization  of  A,  the  cartel  solves  the  maximization  problem  maxொሾܲሺܳሻ െ ܯܥ஻ሺܳሻሿܳ െ
െܥ஺ሺܳሻ. Solving this maximization problem gives the quantity under cartelization, ܳ஼ ൌ 15. Producers 
of B obtain ܯܥ஻ሺܳ஼ሻ ൌ ሺ1 െ ߙሻ15 as payment for producing one unit of B, and the price for the bundle 
consisting of products A and B is ܲ஼ ൌ ܲሺܳ஼ሻ ൌ 45. 
Absent cartelization, both products are supplied competitively. The competitive quantity  is determined 
by ܲሺܳሻ ൌ ܯܥ஺ሺܳሻ ൅ ܯܥ஻ሺܳሻ. This gives rise to quantity ܳ௑ ൌ 60/ሺ2 ൅ ߙሻ and a price for the bundle 
of products A and B, ܲ௑ ൌ ܲሺܳ௑ሻ ൌ 60ሺ1 ൅ ߙሻ/ሺ2 ൅ ߙሻ. This counterfactual would be obtained using 
comparator‐based methods (if these methods worked perfectly).81 
We  observe  that,  by  construction,  the  bundle  price  and  quantity  are  independent  of  ߙ  under 
cartelization. The total surplus as the sum of producer and consumer surpluses when A  is cartelized  is 




constant  and  equal  to  zero,  and,  therefore,  their  price will  be  zero when  they  sell  to  consumers  or 





are  increasing.  We  pick  the  case  ߙ ൌ ଵଶ.  Absent  cartelization,  the  quantity  ܳ௑ ൌ 24.  Producers  are 
compensated for their marginal costs for 24 units and, thus, receive a price of 12 if they sell their product 
to  consumers  or  producers  of  A.  With  cartelization  production  is  reduced,  and  producers  of  B  are 
compensated by the respective marginal cost for 15 units and receive a price of 7.5. Independent of the 
market organization, producers of B suffer a  loss of 87.75 due  to cartelization, and consumers  incur a 
loss of 175.5. Hence, optimal antitrust damages are 263.25. Given the restrictions on antitrust standing 
under U.S. case  law,  this  is  the amount  that should be awarded  to consumers  in  the supplier and  the 
separate seller cases, while this amount should go to producers of B in the purchaser case. 
In the third example, we postulate that producers of A incur constant marginal costs of production (here, 












  Ex. 1  Ex. 2 Ex. 3
ܥ  ܺ  ∆  ܥ  ܺ  ∆  ܥ  ܺ  ∆ 
ܲ ஺ܵ  450.0  400 50.0  450.00 288 162.00 450.0  0  450.0
ܲܵ஻  0  0 0.0  56.25 144 ‐87.75 112.5  450  ‐337.5
ܥܵ  112.5  200 ‐87.5  112.50 288 ‐175.50 112.5  450  ‐337.5






for  direct  purchasers.  Using  the  observed  cartel  quantity  and  the  observed  cartel  price,  all  of  the 
information needed to calculate the total overcharge is available. 
These  methods  also  show  that  the  ratio  of  total  damage  to  total  overcharge  varies  with  market 
structure,  when  the  opportunity  cost  of  offering  an  additional  unit  of  B  depends  on  whether  firms 
producing product A operate as a cartel. We define the overcharge as the percentage price increase that 
purchasers of product A encounter as a  result of  the cartelization of A. More precisely, we define the 
overcharge as the price increase as a fraction of the cartel price, ሺܲ஼ െ ܲ௑ሻ/ܲ஼ . The total overcharge is 
then the overcharge times the cartel price times the number of units sold by the cartel, ሺܲ஼ െ ܲ௑ሻܳ஼ . It 
is well known that the total overcharge neglects the output effect—i.e., the loss suffered by purchasers 
due  to a  reduction  in  the number of units  sold.  It has also been pointed out  that  compensating only 
direct purchasers by  the  total overcharge accounts  for all overcharges  incurred by direct and  indirect 
purchasers  but  misses  the  output  effect  in  each  layer  and,  therefore,  results  in  too  low  a  level  of 
damages  paid  by  the  cartel.  82  We  add  to  this  debate  by  pointing  out  the  incoherent  treatment  of 
markets  in which the same economic relationship holds, but  that are organized differently  in  terms of 
who contracts with whom. We will conclude that U.S. and EU cartel law practices are incoherent across 
the three different market organizations, not only as regards the parties with antitrust standing, but also 













they pay  to producers of A. This  implies  that  in  the  separate  seller and  supplier  cases,  the  calculated 






on  is allowed, as  long as one party can sue for damages, and these damages compensate for all  losses 
incurred by outsiders  of  the  cartel, optimal  antitrust damages  are  achieved.  In  the present  example, 
awarding  damages  equal  to  117%  of  the  total  overcharge  results  in  optimal  antitrust  damages 
independent of the market organization. According to U.S. doctrine,  in the supplier and separate seller 
cases,  only  consumers  can  claim  damages.  To  achieve  optimal  antitrust  damages  exclusively  through 
private  damages,  they  should  receive  (in  expectation)  damages  of  approximately  87.5,  while  in  the 
purchaser case, it is the producers of product B who can claim damages; they should receive 87.5 even 
though,  due  to  pass‐on,  they  did  not  suffer  any  economic  harm  from  the  cartel. Under  EU  law,  the 
situation is treated differently in the purchaser case. There, the cartel may invoke the pass‐on defense, 
implying  that  producers  of  B  should  not  be  awarded  damages.  Then,  consumers  should  be  awarded 
damages  and  recover  their  economic  loss  of  87.5.    From  an  incentive  perspective, U.S.  practice  has 
advantages  in the purchaser case  if the  firms acting as direct purchasers have better  information than 
consumers helping  in uncovering the cartel. Where current U.S. practice necessarily fails  is  in providing 
corrective  justice,  as  some parties’ benefit  from being  awarded damages differs  from  the harm  they 
suffer from cartelization.83 
In example 2, a cartel does  inflict an economic  loss on the producers of B. The  information available to 
the courts is that, in the purchaser and separate seller cases, 15 units are sold at the cartel price of 37.5, 
whereas using comparator‐based methods, under competition,  the price would be 24.  In  the supplier 
case, the cartel sells 15 units at a price of 45, while it would sell at a price of 36 under competition. Here, 
producers of A sell the whole bundle.  
Through  extending  comparator‐based  methods  to  economic  activities  associated  with  the  perfect 






product A  have  antitrust  standing.  The  overcharge  is  calculated  at  36%.  The  total  overcharge  ሺ ஺ܲ஼ െ





















the  reduction  in  their  margin  times  the  cartel  quantity,  ሺ ஻ܲ௑ െ ஻ܲ஼ሻܳ஼ ,  while  final  consumers  are 




pass‐on  leaves a  residual of 67.5  for producers of B. As consumers can make  their case  that  they are 





of B  receive a price of 7.5 per unit when A  is  cartelized and a price of 12 absent  cartelization. Thus, 
applying the same logic behind overcharge, producers of B suffer a total underpayment ሺ ஻ܲ௑ െ ஻ܲ஼ሻܳ஼ . In 
our  example,  this  gives  4.5  times  15—or  67.5—under  any  of  those  two market  organizations  (which 
would coincide with  the  residual when  invoking pass‐on  in the purchaser case). However, since  in  the 
separate seller case, the underpayment  incurred by producers of B constitutes a transfer of rents from 
producers  of  B  to  consumers,  this  lower  payment  should  be  reflected  in  an  adjustment  of  the  total 
overcharge incurred by consumers in their relationship with producers of A, thus leading to ሺ ஺ܲ஼ ൅ ஻ܲ஼ െ
஺ܲ௑ െ ஻ܲ௑ሻܳ஼ .  In our numerical example, this means that the  initially calculated 202.5 total overcharge 
among consumers has to be reduced by the underpayment of 67.5 suffered by consumers of B.  In the 
supplier case, by contrast, there  is no direct  interaction between consumers and producers of B. Thus, 
the underpayment of 67.5 suffered by producers of B should be considered  in addition to  the  initially 
calculated total overcharge borne by consumers, 135. Thus, the extended calculation of total overcharge 
gives  rise  to  a  coherent  approach  for  calculating overcharge  across different market organizations.  It 
28 
 
allocates  damages  according  to  net  economic  harm  and  requires  only  the  “but  for”  price  paid  to 
producers of B as additional  information. More precisely,  for  such an extended  calculation,  the  court 
needs not only  information on counterfactual prices paid by direct purchasers, but also, depending on 




Before quickly  considering  example 3, we  summarize  the  key  insight  regarding  the  calculation of  the 
total overcharge.  




obtained  in example 2 but yields total damages  that are even  larger. The cartel  inflicts  large  losses on 





total overcharge  severely underestimates  the  true gains  from  cartelization.  In  the  separate  seller and 
purchaser cases, optimal antitrust damages are implemented when awarding total damages of 150% of 
the  total overcharge, while  in  the  supplier  case, 300% of  the  total overcharge has  to be awarded  for 
optimal deterrence. 
Table  2  summarizes  the  findings  regarding  surplus  changes,  total  overcharge  and  total  damages, 
depending  on  the  cost  parameter  and  market  structure.  Here, 	
∆ܲ ஺ܵ denotes  the  surplus  change  from  the  cartelization of producers of  component A,  and ∆ܲܵ஻  of 
producers of complementary component B. ∆ܥܵ denotes  the surplus change  from  the cartelization of 
final  consumers.  The  total  surplus  change  and,  thus—in  absolute  terms—the  deadweight  loss  are 
denoted by ∆ܶܵ. The total overcharge of direct purchasers is denoted by ܱܶ. Finally, total damage (ܱܶ) 











  Ex. 1  Ex. 2  Ex. 3 
PuC  SSC  SuC  PuC SSC SuC PuC SSC  SuC
∆ܲ ஺ܵ  50.0  50.0  50.0  162.00 162.00 162.00 450.0  450.0  450.0
∆ܲܵ஻   0.0  0.0  0.0  ‐87.75 ‐87.75 ‐87.75 ‐337.5  ‐337.5  ‐337.5
∆ܥܵ  ‐87.5  ‐87.5  ‐87.5  ‐175.50 ‐175.50 ‐175.50 ‐337.5  ‐337.5  ‐337.5
∆ܶܵ  ‐37.5  ‐37.5  ‐37.5  ‐101.25 ‐101.25 ‐101.25 ‐225.0  ‐225.0  ‐225.0
ܱܶ  75.0  75.0  75.0  202.50 202.50 135.00 450.0  450.0  225.0















defense  is  legally excluded or because—even  if  the defense  is  legally  available—the defendant  is not 
able  to  sufficiently  substantiate  the defense. Consistent with  this assumption,  the  court may  take  the 
price  of  the  complementary  product  B  as  given  and  construct  a  counterfactual  based  on  it.  In  this 
section,  we  show  the  extent  to  which  this  counterfactual  differs  from  the  “true”  counterfactual 
considered before. Such differences arise because this counterfactual ignores feedback effects between 
the decisions of producers of A and  those of B. This allows us  to evaluate  the mistake a court makes 




Suppose  that  the market  environment  is  correctly described by  the  above  setting but  that  the  court 
treats  the price of product B  (or  its production  cost per unit) as given. Table 1 provided numbers  for 
surplus changes based on the correct economic model, which  includes the reactions of producers of B 




the  producers  of  B.  We  focus  our  subsequent  investigation  on  the  following  question:  under  which 
circumstances do producers of product B not suffer  losses?  In such circumstances, the premise  is that 
exclusive standing  for direct purchasers  is  justified on  the grounds that  they do not  incur any damage 
from  the  cartelization of A. This,  indeed, holds  if  the producers of B have  constant marginal  costs of 
production  equal  to  the  price  observed  under  cartelization, which  is ܯܥ஻ሺܳ஼ሻ).  In what  follows, we 
postulate that the true market structure  is the one described above; however, the court uses a model 
that  rationalizes  the  cartel  outcome  but  postulates  that  the  marginal  costs  of  producers  of  B  were 
constant. Thus, to calculate damages, we construct an alternative counterfactual scenario that describes 
what would happen without cartelization when the effects on the market of product B are ignored. We 





A,  ܥ஺ሺܳ஺ሻ.  It  also  observes  the  price  of  product  B  under  cartelization  of  A,  but,  in  contrast  to  the 
previous  assessment  of what  happens  under  competition,  does  not  know  the  industry marginal  cost 
function ܯܥ஻ሺܳ஻ሻ and  takes the price of product B as  invariant. Since the court presumes that under 
competition, the marginal cost under cartelization, ܯܥ஻ሺܳ஼ሻ, continues to apply where total output  is 
larger  and,  therefore,  the  price  of  product  B  higher,  the  court  will  overestimate  the  damage  to 
consumers from cartelization. Figure 8 shows the calculated surpluses under this second counterfactual 
scenario. The predicted output QY  is  larger  than  in the  first counterfactual scenario since  the price  for 
product  B  is  treated  as  given.  Thus,  producers  of  product  A  are  predicted  to  obtain  as  surplus  the 
accumulated differences between the competitive price for product A under this counterfactual scenario 
and  the unit production costs of product A;  this  is measured by  the size of  the grey area  in Figure 8. 









To determine whether  total damages are higher or  lower when calculated on  the basis of  the second 
counterfactual  scenario,  we  have  to  compare  the  change  in  consumer  surplus  with  the  change  in 
producer  surplus  of  B.  Unsurprisingly,  consumer  surplus  would  be  higher  without  cartelization.  The 
consumer  surplus  increase  is more  pronounced  in  the  second  counterfactual  scenario—in which  the 
price of product B  is taken as given and  is equal to the observed price under cartelization—than  in the 
first.  By  contrast,  while  the  producers  of  product  B  cannot  claim  any  damages  in  the  second 
counterfactual scenario, as their marginal cost is treated as constant, they can claim damages in the first 
counterfactual  scenario  because  the  margins  for  units  sold  under  cartelization  increase  without  the 
cartelization of A,  and  there will be  additional  units  sold, with  all  but  the  last  unit  being  sold  above 
marginal costs. This is illustrated in Figure 9. The shaded areas measure the increase in the damages that 
consumers  can  claim  under  the  second  versus  the  first  counterfactual  scenario.  The  light  grey  area 
indicates  the  increase  in  the  damages  that  producers  of  product  B  can  claim  under  the  first 
counterfactual scenario (given that they are granted standing) compared to the second (where effects on 
them and their reactions are normatively ignored).  



















counterfactual  is  larger  than  that  using  the  first  counterfactual,  and  this  difference  exceeds  the 
difference  in  the  change  in  surplus of  firms producing B using  the  two  counterfactual  scenarios.  (The 
corresponding damages awarded to these firms in the first counterfactual is the difference between the 































has  absorbed  since,  absent  the  cartel  and  with  the  fixed  retail  price,  all  of  those  rents would  have 
accrued to firms producing B, under the assumption that it would be the firms of product A that sell their 
product at marginal costs. This is the maximal level of damages that can reasonably be claimed by firms 
of  product  B.  However,  treating  the  retail  price  as  given  is  inconsistent  with  the  profit‐maximizing 
behavior of the cartel facing a horizontal inverse demand function ܲ, as the cartel would then optimally 
sell a larger quantity than ܳ஼ . 
Alternatively,  the  cartel quantity  can be  taken as given, and  the overcharge  can be  calculated as  this 
quantity times the difference between the cartel price and the price that would result without the cartel. 















The prospect of being compensated  for  their  individual harm may motivate market players to harness 
their  information about breaches of  the  law.87  Such private  information about  cartel  infringements  is 
activated not only  through  stand‐alone  litigation against a  cartel,88 but also when a victim of a  cartel 
informs an antitrust authority, trusting that the authority will persecute the cartel, which, in turn, makes 
it  easier  to  sue  for  compensation  by  way  of  a  follow‐up  action.  These  considerations  point  to  the 
potential gain  from granting antitrust standing  to parties  that have been affected by a cartel and that 
possess superior or complementary  information that may help to uncover and prosecute the cartel.  In 
International Raw Materials, the U.S. Court of Appeals for the Third Circuit assumed that participants in a 




result of  an  artificial output  reduction.  In  any  case,  suppliers’  stronger  incentives  to uncover  a  cartel 
infringement will make  it more  costly  to  cartelize, as  it will be more  important  to  cover up  collusion. 
Possibly,  similar  arguments  can  be made  in  the  case  of  separate  sellers,  as  they may  have  intimate 
knowledge of the market for complementary products. Moreover, where producers of complementary 
goods coincidently compete with  the cartelists  in other markets—a  situation  that  is not uncommon—




Michael  J.  Trebilcock,  Private  Enforcement  of  Competition  Laws,  34 Osgoode Hall  L.J.  461,  472,  480;  Barton H. 
Thompson,  Jr.,  The  Continuing  Innovation  of  Citizen  Enforcement, U.  Ill.  L.  Rev.  2000,  185,  191  et  seq.;  Steven 
Shavell, Foundations of Economic Analysis of Law (Cambridge, Mass. and London: Harvard Univ. Press, 2004), 578 
et  seq.; Matthew C.  Stephenson, Public Regulation  of Private  Enforcement:  The Case  for  Expanding  the Role  of 
Administrative Agencies, 92 Va. L. Rev. 93, 108 et seq. (2005).   
88 At least in the U.S., stand‐alone cases play a significant role. In an analysis of 40 cases before courts in the U.S., 
Lande  and  Davis  find  fifteen  cases  that  did  not  follow  federal,  State,  or  EU  enforcement  actions.  The  authors 
emphasize that for each of those cases it was the private plaintiffs “that completely uncovered the violations, and 
initiated  and  pursued  the  litigation.”  See  Robert H.  Lande  and  Joshua  P. Davis,  Benefits  from  Private  Antitrust 
Enforcement:  An  Analysis  of  Forty  Cases,  42  University  of  San  Francisco  Law  Review  879,  897‐9  (2008).  In  a 
subsequent article, referring to the same study, the authors conclude “that sixteen of these forty cases originally 
had been discovered by private parties and their counsel, ten were follow‐ons to government enforcement actions, 
and  the  others  had mixed  or  uncertain  origins.” Moreover,  they  ascertained  that  “at  least  nine  of  the  private 
follow‐on  cases  […] were  significantly broader  than  the DOJ  case:  they  involved more defendants  than  the DOJ 
case, more causes of action, greater relief  (in some  instances the only relief), or  longer periods of  illegality.” See  
Robert H. Lande and Joshua P. Davis, Comparative Deterrence from Private Enforcement and Criminal Enforcement 
of  the U.S. Antitrust Laws, 2011 Brigham Young University Law Review 315, 346.  In a  second study,  the authors 
analyzed 20 cases,  ten of which  they  identified as not preceded by government action. See  Joshua P. Davis and 







to  hesitate  to  take  action—for  fear  of  retaliation  or  for  the  benefit  of  reaping  a  share  of  the  cartel 
overcharge. With regard to the latter aspect, it has been demonstrated that through rationing inputs at 
low prices, an upstream cartel may shield itself from private damages claims by forwarding a share of the 
cartel  profits  to  its direct  purchasers.90  Thus,  a monopolization of  the  right  to  claim  damages  to  the 







of  complementary  components  ultimately  bear  the  largest  proportion  of  the  damage  from  a  cartel. 








typically  are omitted. However,  a  similar  simplified method  is  also  available  for  calculating  suppliers’ 
damages.  Multiplying  the  quantity  sold  under  cartelization  by  the  cartel  underpaying—i.e.,  the 
difference between  the price  realized and  the price with no  cartel, which  can be  calculated  following 





social costs  in  terms of costs on  the part of  the  judicial system, such as  fees of economic experts and 
lawyers, as well as error costs. However, we  submit  that  this should not be  regarded as a  compelling 
argument against such approaches, as  that can prematurely  take away every  incentive  from potential 
antitrust plaintiffs  to  strive  for  advanced  and more  efficient methods  to meet  the  legal  standards of 
proof. One should not underestimate  the  innovative capacity of private plaintiffs and,  in particular, of 









Unmeritorious  actions.  Private  antitrust  cases  that  are  brought  without  merit,  in  the  hope  that  a 
defendant that might be pushed  into a positive settlement or a court that might award damages on a 
whim,  are  certainly  an  evil  in  terms  of  social  welfare.  It  appears,  however,  that  there  is  no  sound 
empirical evidence demonstrating that meritless cases do, indeed, result in settlements.91 What is more, 
it seems far from clear why granting antitrust standing to firms that supply a cartel or purchasers from a 
cartel  would,  in  relative  terms,  increase  the  number  of  meritless  claims.  Furthermore,  preventing 
meritless claims should not be considered a sufficient reason to deny standing to certain categories of 
plaintiffs, solely on the grounds that the type of cartel damage they claim to have suffered seems rather 
remote  or  difficult  to  prove.  Rather,  unmeritorious  suits  should  be  discouraged  through  procedural 








have  ruled  accordingly.97  On  closer  inspection,  however,  it  becomes  apparent  that  the  notion  of 
compensating  the victims alone  cannot explain  the  correlativity and bipolar nature of  cartel damages 
claims:  why is it the cartelists against whom the action for damages must be directed? Thus, fair and just 

























on another.”98  It has been remarked that a rigorous  implementation of corrective  justice requires that 
any  individual  loss associated with an antitrust  infringement should be compensated.99 However, while 
corrective justice may provide a justification for the availability of antitrust damages claims as such,100 it 
is not readily available as a normative principle to guide and rationalize doctrines of tort  law or cartel 
damages  law  in all  their various specifications. That  is because  it  lies  in the very nature of established 
doctrines  such  as  remoteness,  proximate  causation,  or  directness  of  injury  and,  thus,  includes  the 
possibility  that  certain damages  caused by unlawful  conduct  do  not have  to  be  compensated  by  the 
wrongdoer and that certain classes of potential plaintiffs are a priori excluded from bringing suit.101   
It appears to be  inappropriate to try to operationalize general theories of corrective  justice  in order to 
devise  an  argument  to  defend  or  to  attack  the  compensation  of  a  certain  type  of  harm.  Thus,  such 
arguments can be derived either from notions of substantive antitrust  law or  from comparisons of the 
damage inflicted upon suppliers and separate sellers of complements with categories of damage whose 
compensation  is established  jurisprudence.   On  this basis, one might be  inclined  to  find  that antitrust 
standing on the part of purchasers from the cartel (and, arguably, also of umbrella plaintiffs) does serve 
corrective  justice  particularly well,  as  it  entails  the  prospect  of  compensating  for  the  harm  done  to 
consumers.  It  is  indeed  widely  assumed  that  the  welfare  of  consumers  is  of  particular  concern  in 
antitrust  law.102  One  cannot,  however,  conclude  that  damage  done  to  firms  that  supply  close 
                                                            
98  Ernest  J. Weinrib,  Corrective  Justice  in  a Nutshell,  52 University  of  Toronto  Jaw  Journal  349  (2002). Weinrib 
develops a formalist idea of corrective justice that denies that “compensation” or “deterrence” could be conceived 






over‐ nor under‐compensation are  likely  to be observed.”) and p. 79  (“We can assume  that,  in order  to achieve 
perfect  […]  corrective  justice,  all  these  groups  [that  potentially  sustain  an  economic  loss  from  a  price‐fixing 
conspiracy,  including suppliers to the cartel or to other firms who sell products that contain the cartelized  input] 




100 But  it must be borne  in mind that,  in particular,  in U.S.‐style  litigation  involving contingency  fees, the  lawyers 
pocket a considerable share of the awarded recovery. Based on a study of 45 (large) cases, it has been ascertained 
that  the  percentage  of  recovery  awarded  as  attorney’s  fees  averaged  14.3%  (weighted  average)  or  25.6% 
(unweighted  average).  The  difference  results  from  the  fact  that  larger  cases  tend  to  produce  relatively  lower 
attorney’s  fees.  See  Joshua  P. Davis  and  Robert H.  Lande,  Toward  an  Empirical  and  Theoretical  Assessment  of 
Private Antitrust Enforcement, 36 Seattle University Law Review 1269, 1294‐5  (2013). Another study ascertained 
that  legal  fees made up 9.15%  (median  fess) or 21%  (mean  fees) of  the  recovery. See Theodore Eisenberg and 
Geoffrey P. Miller, Attorney Fees and Expenses in Class Action Settlements: 1993‐2008, 7 Journal of Empirical Legal 
Studies 248, 266  tbl. 5  (2010).  In  addition, parts of  the  recoveries have  to be used  to  administer  the payment 






protect  competition  on  the  market  as  a  means  of  enhancing  consumer  welfare  and  of  ensuring  an  efficient 
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complements  to a cartel or  to the cartel’s purchasers should be of  less concern  in  terms of corrective 





purchase  a  product whose price has been  inflated  due  to  cartelization.  This  is  first of  all  because  to 
identifying,  locating and  indemnifying  the  final consumers who suffer a cartel‐induced overcharge  is a 
fairly complex and costly endeavour. But there are also legal choices involved. Insofar as final consumers 
are  only  indirectly  affected  by  a  cartel,  they  lack  standing  under  U.S.  federal  law  and  may  recover 
damages only through state  law actions.103 While indirect purchasers have antitrust standing under the 




justice  to  those  consumers  that have  suffered an actual  cartel‐induced  loss. Moreover, one must not 
ignore the fact that suppliers of a cartel or of firms that purchase from the cartel suffer a  loss because 
they  reduce  their  prices  in  response  to  the  cartel’s  output  reduction.  In  doing  so,  they mitigate  the 
deadweight  loss and shoulder a part of  the cartel overcharge  that  the purchasers and, ultimately,  the 
final  consumers would  otherwise  have  to  bear.  Therefore,  even  assuming  that  consumers  should  be 
particularly  protected  by  competition  law,  this  indicates  that  compensation  of  the  cartel‐induced 
underpricing suffered by suppliers and separate sellers seems to be equally just and fair. 
The directness or  remoteness of  an  injury  inflicted by  cartelization  is often  a  crucial  consideration  in 
deciding whether or not compensation should be granted to restore justice. This rests upon the natural 








Department  of  Justice  &  the  Federal  Trade  Commission,  Horizontal  Merger  Guidelines,  p.  30‐1  (2010)  (“The 
Agencies will  not  challenge  a merger  if  cognizable  efficiencies  are  of  a  character  and magnitude  such  that  the 
merger  is  not  likely  to  be  anticompetitive  in  any  relevant  market.  To  make  the  requisite  determination,  the 





opt‐in  collective  actions  and  for  representative  actions  brought  by  consumer  associations.  There  are,  however, 
various  reasons  to  be  skeptical  about  the  effectiveness  of  these  instruments;  see,  e.g.,  Roger  Van  den  Bergh, 






market  risks. Thus,  it  is  inferred  that when an  injury  is only  remotely or  indirectly  connected with an 
antitrust  infringement—e.g., via  individual price setting of various  intermediate parties—such damages 
should (normatively) be considered as a materialization of a general market risk. Based on this approach, 
it seems natural  to argue  that  in  the case of a price‐fixing cartel,  for example,  the purchasers are  the 
most directly harmed, whereas the suppliers to the cartel are harmed only as a consequence of a decline 
in  demand  following  the  purchasers’  reaction  to  cartelization.  However,  even  if  one  accepts  this 




recognized  categories  of  antitrust  plaintiffs,  the  damage  done  to  firms  that  supply  complementary 
product  components  to  a  cartel  or  to  purchasers  from  the  cartel  must  not  be  characterized  as  too 
remote or  indirect, especially when  the possibility of such effects was  foreseeable  from  the cartelists’ 
point of view.108   
Ultimately,  coherence must be  regarded as  crucial  in  implementing  corrective  justice. Recall  from  the 
economic  analysis  that  cartelization  may  affect  producers  of  complementary  product  components 
equally  and  regardless  of whether  they  purchase  from  the  cartel  or  supply  the  cartel  or  the  cartel’s 
customers. This  indicates  that when  compensation  for purchasers’ overcharges  is  considered  just and 
fair, the same should hold true for compensating the underpayment to suppliers and separate sellers of 















108  Cf.  Case  C‐557/12,  Kone  AG  and  others  v.  ÖBB‐Infrastruktur  AG,  EU:C:2014:1317,  para.  34  where  the  ECJ 
stipulates that a  liability  for umbrella damages requires that “it  is established that the cartel at  issue was,  in the 
circumstances of the case and, in particular, the specific aspects of the relevant market, liable to have the effect of 









developed  by  the  Supreme  Court—excludes  giving  standing  to  suppliers  on  the  grounds  of  alleged 
restrictive practices of their customers in the downstream market. The same applies to suits brought by 
separate  sellers on  the grounds  that  they  suffer  from  reduced demand when  their  customers  face an 
upstream cartel.109  
Our analysis demonstrates that certain assumptions underlying those  limits to the concept of antitrust 
standing have  to be considered  ill‐founded. First, while courts and commentators  justify  the denial of   
standing to suppliers and separate seller of complements because of the danger of over‐deterrence due 
to risks of duplicative recovery,110 this argument has been rebutted. On the contrary, to neglect the harm 
done  to  suppliers  and  separate  sellers  of  complements  may  result  in  a  risk  of  under‐deterrence. 
Moreover, while Section 4 of the Clayton Act provides for treble damages to make up for risks of under‐
deterrence,  treble  damages  are  already  associated  with  closing  deterrence  gaps  that  result  from  a 














Antitrust Rules and beyond: Reflections of  the Utility and Feasibility of  Stimulating Private Enforcement  through 
Legislative Action, 44 Common Market Law Review 431, 461 (2007)  (“Those affected by the declining fortunes of a 
firm harmed by  conduct  restricting  competition  could be  […]  suppliers  […].  Injuries  to  these persons  constitute 











the  cases  presented  above116  demonstrate  that  there  are,  indeed,  parties  other  than  purchasers  or 
competitors  that might  contribute  to detecting  and  remedying  antitrust  infringements. Through  their 




or even preferable  that not  “every  restraint must become  the  subject of  a private  action even when 
those directly injured do not choose to make it so.”117 
Third, courts regard the  infringements  inflicted upon suppliers and separate sellers of complements as 
too  complex  and  costly  to  prove  (“speculative”).  Thus,  they  insist  on  a  narrow  concept  of  antitrust 
standing out of fear that an increased number of unmeritorious antitrust suits might unduly burden the 
court  system.  However,  we  believe  that  these  concerns  should  have  less  impact.  Note  that  these 
arguments have to do with the state of empirical methods and of their forensic practice of the 1970s and 
1980s. Moreover, while it may be justified to adjust some points of the institutional framework, such as 
the  fee  allocation  rules,  the  mentioned  concerns  certainly  do  not  legitimate  excluding  categories  of 
plaintiffs from antitrust standing. 
There are, hence, good reasons to reconsider certain arguments on which the courts base their narrow 
concept  of  antitrust  standing.  Courts  should  make  use  of  the  leeway  left  by  the  Supreme  Court’s 
adjudication  to expand  the concept of antitrust  standing. As  the Court of Appeals  for  the First Circuit 
remarked, plaintiffs other  than  competitors and  consumers are only  “presumptively disfavored,” and, 
thus, “there can be exceptions, for good cause shown” that the court explained further:  
“The most obvious reason  for conferring standing on a second‐best plaintiff  is that,  in some general category of cases, 
there may be no first best with the incentive or ability to sue.”118 




or  at  least  to ease  the  current  criteria based on  “the existence of more direct  victims of  the  alleged 




we  can ascertain,  courts  in  the U.S. have mentioned  compensation as an objective of  cartel damages 













product  enjoy  a  right  to  claim  damages  as  purchasers,  but  they  are  denied  compensation  for  their 
antitrust injury when they supply a cartel or act as separate sellers to the cartel’s purchasers. Given the 
lack  of  convincing  reasons  for  this  different  treatment—solely  on  grounds  of  a  different  market 




The first  issue to be considered is the core criteria stipulated by the ECJ  in Courage123: would  it put the 
“full effectiveness” of  the prohibition of  cartels at  risk  if antitrust  standing  for  suppliers and  separate 
sellers of  complements were  rejected? And,  in particular:  if  implemented under domestic  law, would 
such  a  rule  render  the  right  to  claim  damages  “practically  impossible  or  excessively  difficult”?  In 
answering  the question of whether,  judged by  this yardstick,124 certain  limits on a cartel’s  liability are 
acceptable or even necessary, one has  to consider  the  immutable guiding principles  that underlie  the 
right  to claim antitrust damages, as  laid out  in Article 101(1) TFEU.  In Courage,  the Court  referred,  in 
essence, only to the objective of an effective enforcement when explaining why  it considered the “full 
effectiveness” and the “practical effect” of Article 101(1) TFEU to be endangered “if it were not open to 
any  individual  to  claim  [cartel]  damages.”125  Several  years  later,  in Donau  Chemie,  the  ECJ,  allegedly 
summarizing  its own adjudication, extended  the meaning of “practical effect” by explicitly  referring  to 
corrective  justice  while  first  emphasizing  the  role  of  cartel  damages  claims  as  an  enforcement 
mechanism:  
“[F]irst of all, the right of any individual to claim damages for loss caused to him by conduct which is liable to restrict or 







101  TFEU  to  ensure  its  “full  effectiveness”  and  its  “practical  effect”  appears  to  coincide  with  the  (negative) 
standard  that  the  Court  enforces  with  regard  to  the  question  of  which  measures  by  domestic  law  should  be 
declared  inapplicable, as they do not comply with the principle of effectiveness as derived from the duty of  loyal 
corporation  pursuant  to  Article  4(3)  TEU;  see  Case  C‐557/12,  Kone  AG  and  others  v.  ÖBB‐Infrastruktur  AG, 










Secondly, that  right constitutes effective protection against  the adverse effects that any  infringement of Article 101(1) 
TFEU is liable to cause to  individuals, as it allows persons who have suffered harm due to that infringement to seek full 
compensation  not  only  for  actual  loss  (damnum  emergens)  but  also  for  loss  of  profit  (lucrum  cessans)  plus  interest 
[…].”126 
This statement may be read as indicating that the Court sees the right it established in Courage primarily 
as an  instrument  to  improve  the enforcement of Article 101(1) TFEU. At any  rate,  the Court puts  the 
objective  of  effective  enforcement  on  an  equal  footing with  the  aim  of  corrective  justice.  It  can  be 
inferred from this that the Court’s famous statement regarding the “full effectiveness” of Article 101(1) 
TFEU being “put at risk if it were not open to any individual to claim damages for loss caused to him”127 
must  not  be  read  as  an  outright  ban  on  any  restriction  on  antitrust  standing. On  the  contrary,  such 




that supply a cartel and on  the purchasers  from  the cartel with complementary product components. 
This view applies both to effective enforcement of the prohibition of restrictive practices and to fair and 











Court  asked  the  Member  States  to  grant  standing  to  “umbrella  plaintiffs,”  even  though  their 
compensation  created  risks  of  systematic  over‐deterrence.130 Moreover,  it  can  hardly be  argued  that 
“umbrella plaintiffs” were  in a better position to provide  information on  infringements of competition 
law  or  that  they  had  stronger  incentives  to  bring  suit.  It  is  also  not  apparent  that  compensation  for 
“umbrella  plaintiffs”  was  more  warranted  than  compensation  for  the  harm  done  to  suppliers  and 


















competition  law. Article  103(1)  TFEU provides  for  a  competence of  the Union  insofar  as  a  legislative 
measure  is “appropriate” to give effect  to the “principles set out  in Articles 101 and 102  [TFEU].” The 
requirement of  “appropriateness” has  to be  read  as  a  reference  to  the principles of  subsidiarity  and 
proportionality, as  laid down  in Article 5(1) and  (4) TEU, which  limit the Union’s  leeway to exercise  its 
legislative power. The ECJ, however, grants  the EU  legislature a broad political margin of discretion  in 
this  respect. Thus, while a  legislative measure by  the Union must hold  the promise of  improving  the 
effectiveness  of  cartel  damages  actions  in  the  light  of  the  objectives  pursued  (i.e.,  enforcement  and 






be preferable. For one  thing,  the  legislature  could ensure  legal  certainty  in  this way.  In addition, and 
perhaps more important, such a rule was perfectly compatible with two essential normative choices laid 
out  in  the Directive.  First,  in  Articles  12(2)  and  13  of  the  EU  Cartel Damages Directive,  standing  for 
indirect purchasers and the recognition of a passing‐on defense are stipulated. This suggests that the EU 
legislature  has,  at  least  in  principle,  committed  itself  to  a  concept whereby  the  right  to  claim  cartel 
damages is based on individual true harm caused by a cartel infringement. To grant standing to suppliers 
and separate sellers of complements would amount  to a coherent completion of  the  legal  framework 
created by the Directive. Second, and equally consistent with a principle of cartel damages claims based 
on  “true  harm,”  Article  3(3)  of  the  EU  Cartel  Damages  Directive  forbids  Member  States  to  foresee 
punitive or multiple damages and other types of over‐compensatory damages.132 Thus, by the Directive, 
the Member States have lost the option to offset risks of systematic under‐compensation that a refusal 
of  standing  for  suppliers  and  separate  sellers  of  complementary  goods  will  cause  by  means  of  a 
deliberate over‐compensation of direct purchasers. Hence, to grant standing to the  latter133 appears to 




132 On  the Member  State  level,  over‐compensatory  damages were  available  in  England  and Wales,  Ireland  and 
Cyprus; see Ashton and Henry supra note 52, para. 5.24. 
133  When  firms  that  sell  complementary  products  to  the  cartel’s  purchasers  can  sue  for  damages  due  to 






As has been noted, presently,  the ball  is  in  the  court of  the Member  States.  First,  their  courts  could 
initiate a preliminary reference to the ECJ in order to clarify whether Article 101(1) TFEU, in connection 




regulatory  leeway  is  constricted  by  the  fundamental  choices  made  through  the  EU  Cartel  Damages 
Directive and that they,  in particular, have  lost the option of multiple damages  for (direct) purchasers, 
we recommend an approach along the same  lines that grants standing not only to  indirect purchasers 




dividing  line between recoverable and non‐recoverable antitrust  injuries should not be drawn  in a way 
that excludes the harm done to firms that supply cartelists or firms that purchase from the cartel with 
closed  complements—i.e., with  elements  that  ultimately  form  a  crucial  component  of  an  integrated 
product. Even  though U.S. antitrust  law and  competition  law  in  the EU are  characterized by different 
institutional frameworks, we believe that this statement holds true on both sides of the Atlantic. While 
its  implementation  requires a change  in  the  case  law of  the Supreme Court and,  thus,  is not  likely  to 
happen in the U.S. in the near future, it is a good fit with essential normative choices taken both in the 
jurisprudence  of  the  ECJ  with  regard  to  Article  101  TEFEU  (in  conjunction  with  the  principle  of 
effectiveness)  and  by  the  EU  legislature  in  the  Cartel Damages Directive. Our  analysis  shows  that  to 
reduce damages, claims for the overcharge incurred by customers may substantially underestimate the 
extent  of  the  damages  necessary  to  create  sufficient  deterrence.  Moreover,  we  demonstrate  the 
incoherence of the approach in which producers of closed complements enjoy antitrust standing to sue 
for  recovery of  the  cartel overcharge when  they have purchased  the  cartelized product, but  they are 
declined  standing  to  sue  for  compensation  of  their  underpayment when  they  supply  a  cartel  or  the 
cartel’s  purchasers.  Taking  into  account  various  factors—such  as  private  information  on  cartel 
infringements,  incentives  to  bring  suit,  and  the  social  costs  of  litigation—that  determine  the 
effectiveness and efficiency of antitrust suits in terms of private enforcement, and also keeping in mind 
considerations of corrective justice, a concept of standing that includes these parties should, indeed, be 
regarded as the preferable option.    
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VII. Appendix	
 
Figure 10: Comparison of total damages in the two counterfactuals – example 1 with zero marginal costs 
for product A 
 
Figure 11: Comparison of total damages in the two counterfactuals – example 2 with zero marginal costs 
for product A 
